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Sehr geehrte Frau Vorsitzende Hessel,
sehr geehrte Damen
und Herren Mitglieder des Finanzausschusses,

wir bedanken uns fiir die Gelegenheit, zu dem Gesetzentwurf
Stellung nehmen zu diirfen.

Die Kanzlei MATTIL ist seit mehr als 20 Jahren im Bank- und
Kapitalmarktrecht tdtig und vertritt Anleger in dem breiten
Spektrum des Kapitalmarktes, insbesondere bei gescheiterten
Anlagen in Wertpapieren, Investmentfonds, Vermdgensanlagen
und Versicherungen.

Die Aufsicht iiber Finanzanlagenvermittler und Honorar-
Finanzanlagenberater soll auf die BaFin iibertragen werden. Eine
Aufsicht ist mehr als eine Registrierung und formelle Uberwa-
chung von Antrags- und Nachweispflichten, sondern beinhaltet
auch die Beurteilung und gegebenenfalls auch ein Einschreiten
hinsichtlich der Sorgfalt und Qualitit der Berufsausiibung, also
die Beratung zu und Vermittlung unzihliger am Markt befindli-
cher Produkte. Fiir diese Aufgabe muss ein Mitarbeiter einer Be-
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horde die materiell rechtlichen Vorschriften anwenden konnen, die es im Hinblick auf Pros-
pekt- und Nachtragspflichten, Ausgestaltung einer ordnungsgeméfBen Beratung, das Zusam-
menwirken mit Produktgebern und Behorden in anderen EU-Staaten und die Uberschnei-
dung mit Bank- und Finanzdienstleistern gibt. Wir verstehen die gesetzgeberische Mafinah-
me nicht als Bestrafung fiir Missstédnde oder Skandale, die aus diesem Berufszweig entstan-
den sind, sondern als Anpassung an Erfordernisse und Gegebenheiten der Finanzmérkte, die
sich so gar nicht ortlich, sondern national und zunehmend auch grenziiberschreitend abspie-
len. Die Diskussion der Uberleitung ist auch nicht iiberstiirzt angegangen worden, sondern
war auch schon 2010 Thema im Finanzausschuss im Zusammenhang mit dem Gesetz zur
Stiarkung des Anlegerschutzes und Verbesserung der Funktionsfihigkeit des Kapitalmarktes.

Die Finanzanlagenvermittler sollen einer Finanzmarktaufsicht, nicht einer Gewerbeaufsicht
unterliegen zumal viele der von ihnen vertriebenen Produkte bei der BaFin gepriift und auch
von Finanzdienstleistern und Banken vertrieben werden. Eine Auftrennung in Finanzmarkt-
und Gewerbeaufsicht gibt es in keinem anderen EU-Staat, mit Ausnahme, in geringem Um-
fang, in Osterreich.

Die Finanzanlagenvermittler werden durch den Gesetzentwurf besser gestellt als zuvor. Sie
miissen keine zusitzlichen Anforderungen erfiillen (Finanzdienstleistungserlaubnis nach
dem KWQG), die Wirtschaftspriifungspflicht entf#llt und sie konnen sich, ohne Erlaubnis, ei-
nem Haftungsdach anschlieBen. Durch den Gesetzentwurf verschlechtert sich die Situation
der Finanzanlagenvermittler unter keinem Gesichtspunkt.

1.

Der Kapitalmarkt hat sich in den vergangenen 25 Jahren, was dessen Regulierung betrifft,
enorm entwickelt. Die Vorschriften waren auf wenige Gesetze beschrénkt, heute ist das Re-
gulierungsnetz eng und recht komplex.

Die in den letzten 20 Jahren ergangene Gesetze und Richtlinien und Verordnungen aus der
EU haben ein AusmaB erreicht, das eine hohe Spezialisierung und Expertise erfordert. Bis
2005 beispielsweise gab es keinen einzigen Paragraphen zum grauen Kapitalmarkt, nicht
einmal eine Verpflichtung zur Versffentlichung von Prospekten. Zur Uberpriifung der An-
spriiche eines enttiiuschten Anlegers muss heute ein breites Spektrum der Kapitalmarktregu-
lierung erkannt und gepriift werden. Diese Vorschriften betreffen direkt oder indirekt auch
die Finanzanlagenvermittler. KWG, WppG, WpHG, KAGB, VermAnlG, KapMuG, MIFID,
PRIIP, EU-Prospektverordnung, Marktmissbrauchverordnung, Ratingverordnung, Entsché-
digungsgesetz u.u. flieBen auch in die Arbeit des Dienstleisters ein. Der Finanzanlagenver-
mittler ist eigentlich Finanzdienstleister nach dem KWG und aufgrund der Ausnahme in § 2
(6) Nr. 8 KWG titig. Er muss stets aufpassen, ob er im Geltungsbereich anderer Gesetze
wirkt, z.B. wenn er eine Vermogensanlage vertreibt und die BaFin der Ansicht ist, der Emit-
tent betreibe erlaubnispflichtige Bankgeschifte oder das Investmentgeschéft. Er muss die
Gesetze beachten, weil es hier jederzeit zu Konflikten kommen kann. Beispiele: Die Finanz-
anlagenvermittler haben die Vermdgensanlage P&R Container verkauft, obwohl es sich ma-
teriell rechtlich vermutlich um einen Investmentfonds handelte. Oder die geschlossenen
Fonds der Erste Oderfelder KG (Vermdgensanlage) wurden von der BaFin wegen erlaubnis-
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pflichtiger Bankgeschifte verboten. Die Gewerbehérde hat weder die diesbeziigliche Facher-
fahrung noch die Befugnisse (Anlage 1).

Ein Finanzanlagendienstleister beabsichtigt z. B. den Vertrieb eines Unternehmensanteils
aus Belgien oder eines AIF aus Frankreich. Niemals wiirde ein Finanzanlagendienstleister
die Mitarbeiter der Gewerbebehorde ansprechen, sondern jemanden aus der entsprechenden
BaFin-Abteilung. Nur diese wird schlussendlich beurteilen kénnen, ob das Produkt unter ei-

nes der geltenden Vorschriften fillt und von dem Finanzanlagenvermittler vertrieben werden
darf.

Auch aus Verbrauchersicht ist eine BaFin-Aufsicht logisch und konsequent. Ein Verbraucher
will bei Zweifeln an seinem Investment eine Anfrage an die BaFin richten, die allgemein in
der Bevolkerung als die Kapitalmarktbehorde bekannt ist. Dort werden alle Prospekte, Nach-
trige, Beschwerderegister der Banken usw. gefiihrt. Kein Verbraucher wird sich an eine
Gewerbehorde wenden.

Beispiel hierzu:
Ein Anbieter von Direktinvestments (Gold), der behauptet, wegen gewissen Vertragsbe-
standteilen nicht prospektpflichtig zu sein (Anlage 2).

Welche Anforderungen das Lesen der Gesetze inzwischen stellt, kommt beispielsweise in §
1 a) KWG zum Ausdruck, der auch einem langjahrigen Experten einiges abverlangt.

Ebenso ,,schwierig® zu lesen sind viele der EU-Verordnungen, z. B. zum Marktmissbrauch
(Anlage 3).

Das Zusammenspiel zwischen Dienstleistern und Produktaufsicht wird auf die Dauer mit der
geltenden Regelung nicht funktionieren. Die Aufsicht muss auch Ansprechpartner fiir Zwei-
felsfragen und Auslegungsschwierigkeiten sein. Auch Finanzanlagenvermittler sind zum
Teil im Bereich der europaweit regulierten Produkte aktiv, insbesondere der Investment-
fonds.

Auch die Vermogensanlagen werden frither oder spiter die Grenzen iiberschreiten, wie es
teilweise schon zu beobachten ist, z.B. bei den Direktinvestments und Genossenschaften.
Unsere Kanzlei vertritt unzihlige Anleger aus anderen EU-Staaten, die Container der P&R-
Gruppe erworben haben, die bei uns als Direktinvestments unter das VermAnlG fallen, in
anderen Staaten nicht als Kapitalanlageprodukte angesehen werden. In vielen Fillen greift
die BaFin im Rahmen verbotener Bankgeschifte oder beim Vertrieb ohne Prospekt in den
Verkauf der Produkte ein und ist somit ohnehin schon die Aufsichts- und Regulierungsbe-
hérde auch fiir die Vertriebszweige (Anlage 4).

2.

Die BaFin ist nach § 1 FinDAG die Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen, das Kre-
ditwesen und den Wertpapierhandel. Sie hat insbesondere die folgenden Aufgaben:
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J die Entgegennahme und Priifung von Prospekten iiber Wertpapiere, Investmentfonds
und Vermogensanlagen sowie die Entgegennahme der notifizierten Prospekte aus dem
EWR-Raum (siehe z.B. Artikel 24, Artikel 25 EU-Prospektverordnung; § 297 ff
KAGB). Sie priift Ausnahmen und Befreiungen von der Prospektpflicht (z.B. § 2
KAGB; § 2 VermAnlG; § 3 WppG), nimmt Verdffentlichungen nach Beendigung ei-
nes offentlichen Angebots entgegen (z. B. § 11a VermAnlG), untersagt ein 6ffentliches
Angebot (z. B. § 18 VermAnlG, § 15b WpHG) und vieles mehr. Auch die Kurzinfor-
mationsblitter nach der PRIIP-Verordnung werden bei der BaFin eingereicht und ge-
nehmigt (z.B. § 4 WppG, § 13 VermAnlG).

Die Aufsichtstitigkeit endet also nicht mit der Billigung des Prospektes, sondern setzt sich
mit dem weiteren Schicksal des Produktes fort, sowohl im Hinblick auf Beratung und Ver-
kauf, Nachtrags- und Verdffentlichungspflichten, Verbraucherschutz relevante Verstofe,
Produktintervention usw. Auch der Finanzanlagendienstleister ist in diese Uberwachung eng
eingebunden, da Nachtrdge zum Prospekt, Produktinterventionen auch direkt seine Vertrieb-
stitigkeit betreffen. Die BaFin priift und verfolgt Verstofe bei Verdacht des Insider-Handels
und des Marktmissbrauchs, im Rahmen des Investmentrechts beurteilt sie die Erlaubnisfi-
higkeit bzw. deren Versagung, Verhaltens- und Organisationspflichten, Risikomanagement,
Werbung und auch den grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehr (z.B. EU-AIF und
EU-KVG, § 49 ff KAGB). Uber § 18 (2) - § 15 WpHG - Artikel 42 VO 600/2014 hat sie
weitgehende Befugnisse z.B. wenn Bedenken fiir den Anlegerschutz bestehen. Die Gewer-
bebehorde hat derartige Befugnisse nicht.

Die BaFin arbeitet stindig mit den europdischen Aufsichtsbehorden ESMA, EBA und
EIOPA zusammen (sieche z.B. Artikel 34 EU-Prospektverordnung 2017/1129). Durch die
Vorantreibung des EU-Binnenmarktes, den zum grofien Teil umgesetzten EU-Pass fiir Pros-
pekte und Finanzdienstleistungen, ist der Kapitalmarkt in den vergangenen Jahren deutlich
europdischer geworden. Die Emission von Produkten und der Vertrieb derselben ist eng mit-
einander verzahnt und regulatorisch/aufsichtsrechtlich kaum noch zu trennen.

Die Vermogensanlagen waren zwar stets eine deutsche Besonderheit, machen aber schon
lange nicht mehr an den Grenzen halt. Genussrechte oder Direktinvestments (z. B. P&R
Container) wurden auch in zig anderen Léndern verkauft.

Beispiel P&R:

In der BRD gilt fiir solche Direktinvestments seit 01.01.2017 eine Prospektpflicht, in ande-
ren Staaten (z. B. Osterreich) handelt es sich dabei nicht einmal um ein Kapitalanlagenpro-
dukt. Der Titigkeitsbereich der Finanzanlagenvermittler und Honorar-Anlageberater be-
schriinkt sich jedoch nicht auf den Vertrieb von Vermdgensanlagen, sondern eben auch In-
vestmentfonds. Die meisten der Finanzanlagenvermittler diirften zugleich auch die Erlaubnis
zum Vertrieb von Versicherungen aufweisen.

Deren Wirkungskreis ist selten &rtlich begrenzt, sondern bundesweit und auch grenziiber-
schreitend.
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Die BaFin ist zusténdig fiir die Erlaubnisse und Uberwachung der Tétigkeit von Kreditinsti-
tuten, Finanzdienstleistungsinstituten und Kapitalverwaltungsgesellschaften. Diese verkau-
fen zum grofen Teil dieselben Produkte wie Finanzanlagenvermittler, ndmlich Vermogens-
anlagen und Investmentfonds.

3.

Die Gewerbedmter und IHK’s erfiillen vielféltige und wichtige Aufgaben. Die Zusténdigkeit
fiir die Gewerbefreiheit und deren Reglementierung umfasst praktisch alle gewerbetreiben-
den Berufe, von Gastronomie iiber Bau, Gliickspiel, Bewachung, Pfandleiher und vieles an-
dere.

Hier steht jedoch die gewerbliche Ausiibung im Vordergrund, nicht so sehr die spezifischen
materiellen Besonderheiten der zitierten Flut von Gesetzen und Verordnungen. Im Bereich
des Kapitalmarktes gibt es sehr viel mehr Aspekte zu beachten, als eine ordnungsgeméle
Betriebsstiitte, Zahlung der Gewerbesteuer, Beachtung von Arbeits- und Gesundheitsvor-
schriften.

Eine Gewerbebehdrde wird sich schwer damit tun,

ob das von dem Dienstleister vertriebene Produkt entgegen den Vorschriften ohne
Prospekt vertrieben wird (siehe die obigen Beispiele in Gold und P&R; dort gab es
Abgrenzungsschwierigkeiten und damit Diskussionen und Meinungsverschiedenheiten
hinsichtlich der Prospektpflicht),

ob ein grenziiberschreitender Verkauf zuléssig ist,
ob die Titigkeit gegen die Marktmissbrauchsverordnung verstoft,
U.S.W.

Schon heute wirkt die zusétzliche Aufsichtspflicht durch die BaFin, insbesondere im Bereich
der Prospektgenehmigung, der Nachtragspflichten und der Produktintervention, die sich im-
mer direkt auch auf den Finanzanlagenvermittler durchschldgt. Eine Gewerbebehorde kann
kein Produktinterventionsverbot aussprechen. Ein Vermittler/Berater wird sich, nach unse-
rer Erfahrung in der Praxis, bei Zweifeln an einem Produkt oder Prospekt nie an den Mitar-
beiter der Gewerbebehorde wenden, sondern an einen Mitarbeiter der zustéindigen BaFin-
Abteilung. Dasselbe gilt fiir einen Verbraucher.

Oft sind die Finanzdienstleister Geriichten und Behauptungen ausgesetzt, die sie dort nach-
fragen konnen, z. B. die Unterstellung, der Anbieter verkaufe ohne genehmigungspflichtigen
Prospekt, werde bereits von der BaFin gesondert gepriift, habe unerlaubte Bankgeschéfte be-
trieben und ghnliches.

Beispiel: Einstellung des Vertriebes durch die P&R Anfang 2018: Dort ging 2017
das Geriicht um, die BaFin sei vor Ort und priife das Unternechmen. In ei-
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nem anderen Fall (E.S. Invest) hatte die BaFin verbotene Bankgeschéfte
behauptet. Soll sich der Finanzanlagenvermittler, der die Produkte viel-
leicht noch vertreibt, an die Gewerbebehtrde wenden? Er wird mit Sicher-
heit eine Anfrage an die BaFin richten.

Wenn die BaFin schon eine iiberwiegende Zustdndigkeit faktisch hat, sollte sie diese kom-
plett iibernehmen.

Soweit dies im Hinblick auf Gebiihren und Umlagen mdglich ist, sollte auf die finanziellen
Moglichkeiten vieler kleiner Finanzdienstleister Riicksicht genommen werden.

An vielen Stellen las man, dass sich die Aufsicht der Finanzanlagenvermittler durch die Ge-
werbedmter und IHK’s ,.bewihrt habe. Das VermAnlG und die Finanzanlagenvermitt-
lerverordnung gibt es erst seit 2013 und nicht seit aller Ewigkeit. In welcher Hinsicht diese
angebliche Bewihrtheit greifbar sein soll, ist uns nicht bekannt. Es gibt dazu keine konkreten
Beispiele oder Nachweise.

Ein weiterer Aspekt ist nicht zu unterschétzen:

Schon mehrfach hat die BaFin bei Zweifeln an einem Produkt oder dem Eintritt einer Insol-
venz die bei ihr registrierten Finanzanlagenvermittler angeschrieben und mit einem Fragebo-
gen Auskiinfte erbeten, ob und wie viele der Produkte von ihnen verkauft wurden (z.B. im
Fall P&R). Die Finanzanlagenvermittler konnte sie damit nicht erreichen, was natiirlich
sinnwidrig ist, weil die P&R Container {iberwiegend von Finanzanlagenvermittlern verkauft
wurden.

Sachkundepriifung und Haftpflichtversicherung

Diese zum 01.01.2013 eingefiihrten Pflichten sind aus meiner Sicht von ganz entscheidender
Bedeutung.

Haftpflichtversicherung

Mit einer Haftpflichtversicherung sind leider nicht alle Probleme geldst. Der Bera-
ter/Vermittler muss einen Nachweis einer Versicherung fiir die ihm erlaubten Geschif-
te nachweisen. Dabei muss er selbst priifen, ob das Produkt unter einem erlaubten
Prospekt vertrieben wird oder unter eine der Ausnahmen (z.B. Schwellen) fallt. Dies
kann er nur in Riicksprache mit der BaFin erfahren.

Oft wenden Versicherungen im Haftpflichtfalle ein, dass der Dienstleister grob fahrlés-
sig oder sogar wissentlich gehandelt habe und verweigern die Regulierung. In fast je-
dem unserer Fille schlieBt sich nach gewonnenem Verfahren auch noch eine Klage
gegen die Haftpflichtversicherung an.
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Die Jahres-Versicherungssumme (1.919.000,00 EUR) ist viel zu niedrig. In unzihligen
Beispielen hat ein Vermittler / Berater einer breiten Kundengruppe dasselbe Produkt
vermittelt. Im Beispielsfalle P&R sind uns Vermittler / Berater bekannt, die viele Mil-
lionen vermittelt haben. Auch bei geschlossenen Fonds und anderen Produkten hat der
Dienstleister nur selten eine kleine Kundengruppe. Die Versicherungssumme muss an-
gemessen erhoht werden.

Sachkundepriifung

Die Ausbildung und Priifung muss viele spezielle Aspekte und Besonderheiten des
Kapitalmarktes beriicksichtigen, wie schon oben dargelegt. Die deutschen und européi-
schen Vorschriften sind vielfiltig und geradezu wissenschaftlich. Ein Dienstleister
muss beurteilen kdnnen, was er seinem Kunden empfiehlt und wie ein Produkt recht-
lich strukturiert ist. Dies gilt insbesondere im Hinblick auf den zunehmenden EU-
Binnenmarkt, verbunden mit den in anderen Staaten geltenden gesellschafts- und kapi-
talmarktrechtlichen Ausgestaltungen.

Wie geht ein Dienstleister mit einer Genossenschaft nach belgischem Recht, einem
Wertpapierprospekt in franzosischer Sprache oder fondsgebundenen Lebensversiche-
rung aus Liechtenstein um? Kann er beurteilen, ob ein Anleger tatsdchlich Eigentum
an einem Direktinvestment erworben hat und ob dieses unter die Prospektpflicht fallt
oder nicht?

Die Sachkundepriifung ist von zentraler Bedeutung und sollte von der BaFin abge-
nommen werden. AuBerdem wire es sinnvoll, eine jahrliche Fortbildungsverpflichtung
einzufithren.

Die Aufsicht iiber die Finanzanlagenvermittler und Honorar-Finanzanlagenberater soll-
te auf die BaFin ibertragen werden.

Wir geben zu bedenken, ob nicht auch die Versicherungsvermittler und -berater gem. §
34 d GewO entsprechend iibergeleitet werden sollten, insbesondere im Hinblick auf
Lebensversicherungen und Rentenversicherungen, bei denen die Kapitalbildung im
Vordergrund steht, also als Kapitalanlage anzusehen sind. Unsere Kanzlei vertritt viele
Verbraucher, die in sogenannte fondsgebundene Lebensversicherungen aus Liechten-
stein, GroBbritannien und anderen Staaten investiert haben, bei denen die Prémie in
Anlageprodukte wie z.B. Fonds investiert wird. Solche Produkte sind keine Lebens-
versicherungen, sondern Graumarktprodukte, tiber die zum Schein ein Lebensversiche-
rungsmantel gestiilpt wird (OLG Stuttgart, Az: 3 U 148/10 vom 31.03.2011; rechts-
kréftig). Anlage 5
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Diese Art von Produkten hat mit einer klassischen Lebensversicherung nichts zu tun
und umgeht die Prospektpflicht durch den Anschein eines Versicherungsproduktes.
Auch deutsche Versicherer bieten fondsgebundene Lebensversicherungen an, die unse-
rer Ansicht nach genauso zu beurteilen sind. Im Hinblick auf die dazu zu beurteilende
Rechtslage unter Einbeziehung EU-rechtlicher Vorschriften halten wir es fiir ange-
bracht, auch den Vertrieb dieser Anlageformen unter die Kapitalmarktaufsicht zu stel-
len: Wir mochten dazu anmerken, dass - Lebensversicherungen ,,dieser Art* von un-
zihligen Unternehmen in zigtausendfacher Auflage in Deutschland verkauft werden.
Die Richtlinie iiber Versicherungsvertrieb (EU 2016/97) steht dem nicht entgegen.
Nach den Erwigungsgriinden (3) sind die Mitgliedsstaaten nicht daran gehindert,
strengere Bestimmungen zum Zwecke des Verbraucherschutzes einzufithren.

Erwigungsgriinde (24) der Richtlinie sieht auch vor, dass die Mitgliedstaaten eine
zentrale Auskunftsstelle einrichten, die Zugang zu ihren Registern fiir Versicherungs-
vermittler gew#hrt. Eine solche zentrale Registrierung gibt es bislang nicht.

Erwagungsgriinde (33) verlangt, dass die Vermittler ausreichend Kenntnisse in Bezug
auf die angebotenen Produkte verfiigen. Es reicht, dass der Kauf eines Versicherungs-
anlageproduktes Risiken birgt, was insbesondere im Hinblick auf grenziiberschreitende
Versicherungsprodukte schwierig ist, da sich die Unternehmen auf Herkunftsland und
die dortigen Rechtsvorschriften berufen.

Und schlieBlich fordert (35), dass Grundsétze fiir die gegenseitige Anerkennung der
Kenntnis von Vermittlern festgelegt werden.

Auch das wird zwangsliufig eine Aufgabe der BaFin sein.
(56) spricht Versicherungsanlageprodukte an, die speziellen Regeln unterliegen sollen.

Art. 13 der Richtlinie sieht vor, dass die zustindigen Behorden der verschiedenen Mit-
gliedstaaten zusammenarbeiten und relevante Informationen zu Versicherungsvertrei-
bern austauschen.

Diesseits ist nicht bekannt, wie die Gewerbeiimter und die IHK’s diese Aufgabe in der
Praxis ausfiihren.

Bei der BaFin heif3t es in einem Artikel:

,Aus Verbrauchersicht nicht leicht versténdlich ist das System der Auf-
sicht iiber Versicherungsvermittler und Versicherer. Die Aufsicht wird in
Deutschland von mehreren Stellen ausgeiibt. Die Zusténdigkeiten sind un-
terschiedlich verteilt und Regelungen fiir vertriebsbezogene Aktivitdten
finden sich in ganz unterschiedlichen Gesetzen und Verordnungen.

Auch im Falle einer evtl. Ubertragung der Aufsicht sollten, was Gebiihren und Umla-
gen betrifft, die finanziellen Moglichkeiten der vielen kleine Betriebe beriicksichtigt
werden.
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6.

Die Dienstleister sollen gem. § 96 v eine Selbstauskunft iiber das Vorjahr abgeben.
Der seit 2013 verpflichtende Priifbericht eines Wirtschaftspriifers/Steuerberaters ent-
fallt.

Ob die Praxis der letzten 7 Jahre - Vorlage eines Priifberichtes bei der Gewerbebehor-
de bzw. IHK - sich bewihrt hat und beibehalten werden soll, ist schwer zu beurteilen.
Uns ist bislang kein Fall einer Auseinandersetzung untergekommen, in der ein solcher
Priifbericht gewesen wire. Es gibt dazu ersichtlich auch keine verwaltungs- oder zivil-
gerichtlichen Entscheidungen.

Bei der Priifung durch den selbst und auf eigene Kosten beauftragten Wirtschaftspriifer
besteht immer das Problem des Interessenkonflikts. Ein von dem Finanzanlagendienst-
leister beauftragter Wirtschaftspriifer ist automatisch in dem Zwiespalt, seinem Auf-
traggeber keine Unannehmlichkeiten zu bereiten. Insofern diirfte die Uberleitung der
Uberpriifung durch die BaFin zu begriiien sein.

Ob die seit 2013 geltende Priifungspflicht gem. § 24 FinVermV den Verbraucher-
schutz gestérkt hat, kann nicht beurteilt werden. Eine Priifung durch die BaFin ist
schon deshalb sinnvoll, da sie erfahrungsgeméB Bundeslénder {ibergreifend Missstéin-
den nachgeht und oft mit Rundschreiben Informationen einholt. Im Falle der P&R-
Insolvenz beispielsweise hat die BaFin Finanzdienstleistungsinstitute in ganz Deutsch-
land angeschrieben und um Auskunft {iber die Zahl der vermittelten Vertrdge gebeten.
Im Falle der Beibehaltung der bisherigen Praxis ist es doch schlussendlich so, dass die
Erforschung und Verfolgung von Beratungsmingeln im jeweiligen ortlichen Bereich
steckenbleibt.

In der Bankberatung mdchten wir hinweisen auf die §§ 87 WpHG. Mit dem Anleger-
schutz- und Funktionsverbesserungsgesetz wurde das Mitarbeiter- und Beschwerdere-

gister eingefiihrt, das selbstverstindlich nicht auf einen ortlichen Wirkungskreis be-
grenzt ist.

Vergiitungen und Zuwendungen

Grundsitzlich sind von dem Emittenten geleistete Provisionen Anreize fiir den Berater,
dieses Produkt zu empfehlen. Nachdem sich ein vielen Seiten gefordertes Provisions-

MATTIL & KOLLEGEN Unser Zeichen: 464/20MA / e¢h
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verbot nicht durchsetzen konnte, sollte der Augenmerk nicht nur auf das ,,Ob*, sondern
auch die Hohe solcher Zuwendungen richten.

Wir haben geschlossene Fonds gesehen, die Provisionen in Héhe von 25 % (!) bezah-
len, bei anderen Anlageprodukten liegen sie nur bei 3 %.

Wenn eine Diskussion iiber die Zuwendungen erfolgen soll, sollte sie diesen Aspekt
berticksichtigen.

Die Aufzeichnung telefonischer Vermittlungs- und Beratungsgespridche sind in
WpHG, § 83, bereits umgesetzt worden. ‘

Wir mochten dazu anmerken, dass die Richtlinie in Art. 16 (7) (Richtlinie 2014/65)
nur die Aufzeichnung hinsichtlich der ,,Annahme, Ubermittlung und Ausfiihrung des
Auftrages® verlangt.

§ 83 bzw. § 96 0-E WpHG fordert dariiber hinaus auch die Aufzeichnung des Inhaltes,
wenn iiber Risiken, Ertragschancen und Ausgestaltung des Produktes gesprochen wird.
Damit ist der deutsche Gesetzgeber iiber die zwingenden Erfordernisse hinausgegan-
gen, was wir begriifien.

Alle anderen EU-Staaten haben die Telefon-Aufzeichnungspflichten entsprechend der
Richtlinie umgesetzt, nur Deutschland hat den Umfang der Aufzeichnungspflichten
erweitert.

Wie die Praxis mit dieser Aufgabe umgeht, muss sich zeigen.

AbschlieBend mochten wir einen weiteren Aspekt einfliefen lassen.

Die Aufsicht iiber die Emittenten und Vertriebe von Kapitalanlagen werden in den européi-
schen Mitgliedstaaten ausschlieBlich von der jeweiligen Finanzmarktaufsicht durchgefiihrt.
Eine kleine Ausnahme gibt es lediglich in Osterreich fiir bestimmte Arten von Produkten
(sog. Veranlagungen).

Im Hinblick auf die zunehmende auf die EU iibergehende Kapitalmarktregulierung erscheint
die jetzige Aufsplitterung in eine Aufsicht durch die BaFin und die Gewerbebehdrden, zumal
sich die Produktbereiche iiberschneiden, als altmodisch. Die Aufsplitterung der Aufsicht,
wenn der Finanzanlagendienstleister z.B. auch eine Erlaubnis nach §§ 34 ¢) und 34 1) GewO
hat, diirfte nicht problematisch sein. Eine doppelte Aufsicht gibt es immer. Auch Banken
miissen ihr Gewerbe bei dem ortlichen Gewerbeamt anzeigen und Gewerbesteuer zahlen (§
14 GewO).

MATTIL & KOLLEGEN Unser Zeichen: 464/20MA / ¢h
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Die Finanzanlagendienstleister werden unter der BaFin-Aufsicht nicht schlechter leben als
vorher, wobei wir nochmals dafiir pladieren, die Kostenbelastung im Auge zu halten.

Finanz-TUV:

Bereits bei anderer Gelegenheit wurde die Errichtung eines Finanz-TUV angeregt bzw. ge-
fordert, der landeriibergreifend, also auf EU- bzw. EWR-Ebene, die Gesamtheit des Kapi-
talmarktes - Versicherungen, Banken, Emittenten und Vertrieb - eine Zulassungspriifung
hinsichtlich am Markt befindlicher oder neuer Produkte vorzunehmen hétte. Diese vorgela-
gerte Priifung auf volkswirtschaftliche und Verbraucherschutz relevante Aspekte wiirde eine
praventive Schutzfunktion erfiillen.

Mit freundlichen Griillen

P. Mattil
Rechtsanwalt
- Fachanwalt fiir Bank- und Kapitalmarktrecht -

MATTIL & KOLLEGEN Unser Zeichen: 464/20MA / eh



Ferner hat die BaFin (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht) der Lombardium Hamburg
GmbH & Co. KG am 4. Dezember 2015 eine Abwicklungsanordnung betreffend einzelner Pfanddarle-

hensveritrdge aufgegeben. Diese betreffen Inhaberpapiere, insbesondere Inhabergrundschuldbriefe,
also Plander, denen bestehende Wohn- und Gewerbeimmobilien zugrunde liegen. Nach Auffassung
der BaFin handell es sich bei diesen einzelnen Pfanddarlehensgeschéften um unerlaubtes Kreditge-
schéft. Nach Ansicht der Lombardium Hamburg GmbH & Co. KG steht die Auffassung der BaFin im
Gegensatz zur Rechtsprechung des Oberlandesgerichts Hamburg, die solcmnsge-
schéfte als in der Bereichsausnahme fir Unternehmen des Pfandleihgewerbes des § 2 Abs. 1 Nr. 5
KWG erfasst siehl, die die Gewahrung von Darlehen gegen Fausipfand betreiben, daher nicht als
nicht als Kreditinstitute gelten und somit keine Erlaubnis nach § 32 Abs. 1 Satz 1 KWG bendtigen.

Offenbar kollidiert hier_die gegensiizliche. Auffassung von.Aufsichishehérde: und..Oberlandesgericht.
Seitens der Lombardium Hamburg GmbH & Co., KG wurden gegen die Rickabwickiungsanordnung
Widerspruch erhoben. Dennoch ist davon auszugehen, dass die Lombardium Hamburg GmbH & Co.
KG sich der Auffassung der BaFin wird beugen miissen, da die Riickabwicklungsanordnung vorlzufig
vollstreckbar ist und erst ein langer Verwallungsgerichtsprozess eine endgliltige Kidrung wird erzielen
konnen. Als voraussichtliche Folge miissen die gegensténdlichen Pfanddarlehen entweder sofort
riickabgewickelt werden, was aber die Milwirkung des Pfanddarlehensnehmers voraussetzt, der sein
Darlehen auch sofort zuriickzahlen misste. Da dies nicht immeér realietisch erscheint, werden die
dann betroffenen Pfénder in Form von Inhaberpapieren zeilnah meistbietend Verstéigert werden miis-
sen. Es ist aulerdem nicht sicher, dass Lombardium bereits erhalteng Zihszahiﬂngeh volisténdig be-
halten darf.

Positiv hervorzuheben ist, dass die Pfander von der Lombardium Hamburg GmbH & Co. KG miitler-
weile zu lhrer Sicherheit in die Obhut des Sicherheilentreuhénders, die Isetreuhand GmbH, Uiberge-
ben wurden und dort zur Verwertung bereitstehen. Die in diesen Pféndern gebundenen Anlagesum-
men stehen Ihnen als Anleger der Erste Oderfelder Beteiligungsgessellschaft mbH & Co. KG damil
mittelbar zur Verfiigung. Die Werte sind insowelil gesicherl. Trotz alledem wird fiir den gesamten
Pfandbéstand-eine unabhéingige-Uberpriifung hinsichtlich selner Werthaltigkelt-dorehgefitn. Daruber

werden wir Sie gesondert informieren,

Dennoch wirlt die schuldrechtiiche Konstellation zwischen Lombardium Hamburg GmbH & Co. KG
und der Erste Oderfelder Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG in der aktuellen Situation ein Prob-
lem formaler, wenn auch unserer Auffassung nicht tatsdchlicher, insolvenzrechtlicher Natur auf: Die
Lombardium Hamburg GmbH & Co. KG ist der Erste Oderfelder Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.
KG verpflichtet und diese wiederum (ber eine stille Beteiligung Ihnen als Anleger. Gesetzt den Fall,
ein Glied in dieser Ketle kdnnle seine formal bestehenden Verpflichtungen nicht erfiillen ~ obwohl die
Pfander tatsachlich werthaltig und vorhanden sind — kénnte an diesem Glied der Kette ein formaler
Insolvenziatbesland vorliegen, der die Sicherheitskette zerreit und als Folge die Pfinder in einer
.Schlussverkaufssituation" durch einen Insolvenzverwalter méglicherweise weit unter erzielbarem

Wert einer hastigen Verwertung zufihrt. In einem solchen Fall kénnte, mit ausgeldst durch die Anord-
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Erste Odefelder Beleiligungsgeselischall mbH 8 Co. KG - Burchardstraie 14 -
20095 Hamburg

Hamburg, 23. Dezember 2015

Sehr geehrtel

wir wenden uns heute an Sie, um Uber die aktuelle Situation der Erste Oderfelder Beteiligungsgesell-
schaft mbH & Co. KG, das Unternehmen, an dem Sie als Anleger unternehmerisch in Form einer stil-
len Gesellschaft beteiligt sind, zu Informieren;

Es Ist richtig, dass die Erste Oderfelder Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG derzeit Auszahlungen
nicht bedient. Wesentlicher Grund ist, dass die Darlehensnehmerin, die Lombardium Hamburg GmbH

& Co. KG, sich mit einem teilweise zéhen Verwertungsvorgang mancher Pfander auseinandersetzen

Einzelne werthaltige Pfander, unter anderem hoch taxierte Kunstwerke, erzielten beispielsweise auf
einer internationalen Auktion in Paris, die, weil bergits im letzteri Jahr terminlich angesetzt, wenige
Tage nach den tragischen Attentaten stattfand, aufgrund aus Sicherheitsgriinden ausbleibender Bieter
nicht die erwiinschten Mindestzuschlége. Diese Pfander, beispielsweise, miissen nach einer gewissen
Wartezeit einer weiteren, international renommierten Auktion zugefiihrt werden, um fir Sie die maxi-
mal erldsbaren Verwertungsbetrage zu erzielen. Die Auswertung einiger weiterer hochwertiger Pfén-
der, die ebenfalls jeweils grofiere Pfandsummen binden, verlduft wider Erwarten ebenfalls langsamer
als geplant, wenn auch die in der Verwertung erldsbaren Werle erfreulicherweise innerhalb der ge-

planten Parameter liegen.

Erste Oderfelder Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, AG Hamburg HRA 107082
Burchardslrafle 14, 20095 Hamburg
Telefon 040 / 2286937-52 - Telefax 040 / 2286937-55
info@ersle-oderfeider.net
Komplementarin: Erste Oderfelder Verwallungsgesellschafl mbH, AG Hamburg HRB 110586
GeschallslUhrer: Sven Weslen
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diesen Link kannst Du direkt aufru-
fen, wenn Du ,,Strg*“driickst, wihrend
Du mit der Maus den Link anklickst

Schwarzer Kapitalmarkt / Bankenpaket / Versicherungsgruppen unter Stress /

Nachhaltigkeit in der Kapitalanlage

~ Download (PDF, 2MB, nicht barrierefrei)

Warnung

Aufsicht und Polizei warnen vor betriigerischen
internationalen Online-Handelsplattformen

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
das Bundeskriminalamt (BKA) und die Landeskriminalamter
weisen Verbraucher in einer gemeinsamen Warnmeldung auf
die Gefahren aus dem Online-Handel mit bestimmten speku-
lativen Finanzinstrumenten hin. Dazu gehdren etwa finanzielle
Differenzkontrakte (Contracts for Difference - CFDs) und
binare Optionen auf Rohstoffe, Aktien, Indizes sowie Wahrun-
gen und Kryptowahrungen.

Diese Anlageformen bergen das Risiko eines Totalverlusts.
Vermarktung, Vertrieb und Verkauf von binaren Optionen
an Privatkunden sind verboten. Auch CFDs unterliegen einer
Beschrankung.

Nichtlizensierte Betreiber von Handelsplattformen im Inter-
net bewerben derartige Anlageprodukte mit hohen Gewinn-
chancen und einfacher Bedienbarkeit. Es gehort zur Betrugs-
masche, dass der Kunde anfangs telefonisch betreut wird und
scheinbar Gewinne macht, die er sich jedoch nicht auszahlen

lassen kann. Die anfallenden Kosten sind intransparent und
die eingezahlten Gelder flieBen der Kapitalanlage nicht zu.

Solchen Betreiberfirmen ist das Angebot dieser Geschifte
hierzulande nicht gestattet. Sie haben Offshore-Briefkasten-
adressen und wechseln haufig ihre Namen.

Die BaFin, das BKA und die Landeskriminalamter raten daher

zu duBerster Vorsicht und grindlicher Vorab-Recherche. Sie |
geben den Verbrauchem in ihrem Warnhinweis neun prakti-
sche Tipps mit auf den Weg durch das Internet. i |

Fehlender Verkaufsprospekt

-

PIM Gold und Scheideanstalt GmbH:
Anhaltspunkte fur fehlenden Verkaufsprospekt

Die BaFin hat Anhaltspunkte dafdr, dass die PIM Gold und
Scheideanstalt GmbH eine Vermdgensanlage unter der
Bezeichnung KINDER GOLD KONTO &ffentlich anbietet.

Entgegen § 6 Vermdgensanlagengesetz (VermAniG) wurde
hierfar kein Verkaufsprospekt verGffentlicht. ©

BaFin Journal | Dezember 2018
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Nichtamtliches Inhaltsverzeichnis

Gesetz iiber das Kreditwesen (Kreditwesengesetz - KWG)
§ 1a Geltung der Verordnungen (EU) Nr. 575/2013, (EG) Nr.
1060/2009 und (EU) 2017/2402 fiir Kredit- und
Finanzdienstleistungsinstitute

(1) Fur Kreditinstitute, die keine
CRR-Institute,

2. Kreditinstitute, die ausschlieRlich tiber eine Zulassung nach Artikel 16 Absatz 1 der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 verfiigen, die Tatigkeit als Zentralverwahrer nach
Abschnitt A oder nach den Abschnitten A und B des Anhangs der Verordnung (EU) Nr.
909/2014 auszuiiben,

3. Wohnungsunternehmen mit Spareinrichtung

sind, gelten vorbehaltlich des § 2 Absatz 8a, 9 bis 9¢c und 9f die Vorgaben der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 und des Kapitels 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 12. Dezember 2017 zur Festlegung eines allgemeinen
Rahmens fiir Verbriefungen und zur Schaffung eines spezifischen Rahmens fiir einfache,
transparente und standardisierte Verbriefung und zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG,
2009/138/EG, 2011/61/EU und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 648/2012
(ABI. L 347 vom 28.12.2017, S. 35), die Vorgaben der auf Grundlage der Verordnung (EU) Nr.
575/2013 und des Kapitels 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 erlassenen Rechtsakte, die
Bestimmungen dieses Gesetzes, die auf Vorgaben der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 oder
des Kapitels 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 verweisen, sowie die in Erganzung der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 erlassenen Rechtsverordnungen nach § 10 Absatz 1 Satz 1
und § 13 Absatz 1 so, als seien diese Kreditinstitute CRR-Kreditinstitute.

(2) Fur Finanzdienstleistungsinstitute, die keine CRR-Institute sind, gelten vorbehaltlich des §
2 Absatz 7 bis 9 die Vorgaben der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, des Kapitels 2 der
Verordnung (EU) 2017/2402 und der auf Grundlage der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und
des Kapitels 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 erlassenen Rechtsakte die Bestimmungen
dieses Gesetzes, die auf Vorgaben der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 oder des Kapitels 2 der
Verordnung (EU) 2017/2402 verweisen, sowie die in Ergdnzung der Verordnung (EU) Nr.
575/2013 erlassenen Rechtsverordnungen nach § 10 Absatz 1 Satz 1 und § 13 Absatz 1 so,
als seien diese Finanzdienstleistungsinstitute CRR-Wertpapierfirmen.

(3) Fur Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute, die keine CRR-Institute und keine
Wohnungsunternehmen mit Spareinrichtung sind, gelten die Vorgaben von Artikel 4 Absatz 1
Unterabsatz 1, Artikel 5a Absatz 1, der Artikel 8b bis 8d der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009
des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 tber Ratingagenturen
(ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung (EU) Nr. 462/2013 (ABI. L
146 vom 31.5.2013, S. 1) gedndert worden ist, und die auf ihrer Grundlage erlassenen
Rechtsakte so, als seien diese Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute CRR-Institute.

FuBnote

(+++ § 1a: Zur Nichtanwendung vgl. § 2 Abs. 5, 9g u. 9h +++)

https://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/  1a.html 13.05.2020
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(32)  Der Europiische Datenschutzbeauftragte hat am 10. Februar 2012 eine Stellungnahme abgegeben (1) —
HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

Artikel 1
Gegenstand und Anwendungsbereich

(1)  Diese Richtlinie enthilt Mindestvorschriften fiir strafrechtliche Sanktionen bei Insider-Geschiften, unrechtméfiger
Offenlegung von Insiderinformationen und Markimanipulation, um die Integritdt der Finanzmirkte in der Union sicher-
zustellen und den Anlegerschutz und das Vertrauen der Anleger in diese Markte zu stirken.

(2)  Diese Richtlinie gilt auflerdem fiir:

a) Finanzinstrumente, die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind oder fiir die ein Antrag auf Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt gestellt wurde;

b) Finanzinstrumente, die in einem multilateralen Handelssystem gehandelt werden, zum Handel in einem multilateralen
Handelssystem zugelassen sind oder fiir die ein Antrag auf Zulassung zum Handel in einem multilateralen Handels-
system gestellt wurde;

c) Finanzinstrumente, die in einem organisierten Handelssystem gehandelt werden;

d) Finanzinstrumente, die nicht unter die Buchstaben a, b oder c fallen, deren Kurs oder Wert jedoch von dem Kurs oder
Wert eines unter diesen Buchstaben genannten Finanzinstruments abhingt oder sich darauf auswirkt; sie umfassen
Kreditausfall-Swaps oder Differenzkontrakte, sind jedoch nicht darauf beschrankt.

Diese Richtlinie findet ferner Anwendung auf Handlungen und Transaktionen, einschlieRlich Geboten, die die Versteige-
rung von Emissionszertifikaten und anderen darauf beruhenden Auktionsobjekten auf einer als geregelter Markt zugelas-
senen Versteigerungsplattform gemaf der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 (3 betreffen, selbst wenn die versteigerten
Produkte keine Finanzinstrumente sind. Alle fiir Handelsauftrige geltenden Bestimmungen dieser Richtlinie gelten auch
fiir solche Gebote, und zwar unbeschadet etwaiger besonderer Bestimmungen iiber die Abgabe von Geboten im Rahmen
einer Versteigerung.

(3)  Diese Richtlinie findet keine Anwendung auf:

a) Handel mit eigenen Aktien im Rahmen von Riickkaufprogrammen, soweit dieser Handel im Einklang mit Artikel 5
Absitze 1, 2 und 3 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 erfolgt;

b) Handel mit Wertpapieren oder damit verbundenen Instrumenten gemif Artikel 3 Absatz 2 Buchstaben a und b der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 zur Stabilisierung von Wertpapieren, soweit dieser Handel im Einklang mit Artikel 5
Absitze 4 und 5 jener Verordnung erfolgt;

c) Transaktionen, Auftrige oder Handlungen, die aus geld- oder wihrungspolitischen Griinden oder im Rahmen der
offentlichen Schuldenverwaltung gemifs Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 getitigt werden,
Transaktionen, Auftrige oder Handlungen, die gemif Artikel 6 Absatz 2 jener Verordnung getitigt werden, Tétig-
keiten im Rahmen der Klimapolitik der Union gemif Artikel 6 Absatz 3 jener Verordnung sowie Tatigkeiten im
Rahmen der Gemeinsamen Agrar- und Fischereipolitik der Union gemif Artikel 6 Absatz 4 jener Verordnung.

(4)  Artikel 5 findet auch Anwendung auf:

a) Waren-Spot-Kontrakte, die keine Energiegroffhandelsprodukte sind, bei denen die Transaktion, der Auftrag oder die
Handlung eine Auswirkung auf den Preis oder den Wert eines in Absatz 2 genannten Finanzinstruments hat;

(") ABL C 177 vom 20.6.2012, S. 1.

(}) Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 der Kommission vom 12. November 2010 iiber den zeitlichen und administrativen Ablauf sowie
sonstige Aspekte der Versteigerung von Treibhausgasemissionszertifikaten gema® der Richtlinie 2003/87/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates iiber ein System fiir den Handel mit Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft (ABL L 302 vom
18.11.2010, S. 1).



L 173/184 Amisblatt der Europischen Union 12.6.2014

b) Arten von Finanzinstrumenten, darunter Derivatekontrakte und derivative Finanzinstrumente fiir die Ubertragung von
Kreditrisiken, bei denen das Geschift, der Auftrag, das Gebot oder die Handlung eine Auswirkung auf den Preis oder
Wert eines Waren-Spot-Kontrakts hat, dessen Preis oder Wert vom Preis oder Wert dieser Finanzinstrumente abhin-
gen;

c) das Verhalten in Bezug auf Referenzwerte.

(5)  Diese Richtlinie gilt fiir simtliche Transaktionen, Auftriige oder Handlungen, die ein Finanzinstrument nach Absatz
2 und 4 betreffen, unabhingig davon, ob die Transaktion, der Auftrag oder die Handlung an einem Handelsplatz
vorgenommen wird.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieser Richtlinie gelten folgende Begriffsbestimmungen:

1. ,Finanzinstrument“ bezeichnet ein Finanzinstrument im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 15 der Richtlinie
2014/65[EU des Europaischen Parlaments und des Rates (1);

2. ,Waren-Spot-Kontrakt“ bezeichnet einen Waren-Spot-Kontrakt im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Nummer 15 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014;

3. ,Riickkaufprogramm" bezeichnet den Handel mit eigenen Aktien gemiR den Artikeln 21 bis 27 der Richtlinie
2012/30/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (2);

4. ,Insider-Informationen” bezeichnet Informationen im Sinne von Artikel 7 Absdtze 1 bis 4 der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014;

5. ,Emissionszertifikat bezeichnet ein Emissionszertifikat im Sinne von Anhang I Abschnitt C Nummer 11 der Richt-
linie 2014/65/EU;

6. .Referenzwert” bezeichnet einen Referenzwert im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Nummer 29 der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014;

7. .zuldssige Marktpraxis” bezeichnet eine bestimmte Marktpraxis, die von der zustindigen Behorde eines Mitgliedstaats
gemall Artikel 13 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 anerkannt wird;

8. ,Stabilisierungsmafsnahme” bezeichnet eine Stabilisierungsmafinahme im Sinne von Artikel 3 Absatz 2 Buchstabe d
der Verordnung (EU) Nr. 596/2014;

9. ,geregelter Markt“ bezeichnet einen geregelten Markt im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 21 der Richtlinie
2014/65/EU;

10. ,multilaterales Handelssystem" bezeichnet ein multilaterales Handelssystem im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer
22 der Richtlinie 2014/65/EU;

11. ,organisiertes Handelssystem“ bezeichnet ein organisiertes Handelssystem im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer
23 der Richtlinie 2014/65/EU;

12. ,Handelsplatz“ bezeichnet einen Handelsplatz im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 24 der Richtlinie
2014/65[EU;

() Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mérkte fiir Finanzinstrumente sowie zur
Anderung der Richtlinien 2011/61/EU und 2002/92[EG (siehe Seite 349 dieses Amtsblatts).

() Richtlinie 2012/30/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 25. Oktober 2012 zur Koordinierung der Schutzbestim-
mungen, die in den Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 54 Absatz 2 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der
Europdischen Union im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter fiir die Griindung der Aktiengesellschaft sowie fir die Erhaltung und
Anderung ihres Kapitals vorgeschrieben sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu gestalten (ABL L 315 vom 14.11.2012, S. 74).
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04.03.2020 | Thema Prospekte, Verbraucherschutz
treevest GmbH & Co. KG: BaFin untersagt das 6ffentliche
Angebot von TREEVEST

Co. KG keine Vermégensanlage in Form von Direktinvestments in Paulowniabdume unter
der Bezeichnung TREEVEST zum Erwerb anbieten.

Diese MalBnahme ist noch nicht bestandskraftig. Sie ist aber sofort vollziehbar.

erforderlichen Angaben enthalt.

In Deutschland durfen Vermdgensanlagen im Grundsatz nicht ohne die Verdffentlichung eines von
der BaFin zuvor gebilligten Verkaufsprospekts éffentlich angeboten werden. Im Rahmen einer
solchen Billigung prift die BaFin, ob der Verkaufsprospekt die gesetzlich geforderten
Mindestangaben enthalt und ob der Prospektinhalt verstandlich und koharent (widerspruchsfrei)
ist. Sie prift die Prospektangaben jedoch nicht auf inhaltliche Richtigkeit. Ebenso erfolgt weder eine
Uberprifung der Seriositit des Emittenten noch eine Kontrolle des Produkts. Hierauf missen
Emittenten von Vermdgensanlagen in ihren Verkaufsprospekten ausdrtcklich hinweisen. Die

Emittenten haften fur die Richtigkeit der im Verkaufsprospekt getatigten Angaben.

https://www.bafin.de/dok/13759550

© BaFin
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uberlie®, kann sie sich ihrer Verantwortung fir die Vertragsvérhandlungen aber nicht -
entziehen (BGH, Urt. v. 14.11:2000, XI ZR 336/99, NJW 2001, 358). '

Dies gilt umso mehr, als der Beklagten Ziff. 3 bei kritischer Wirdigung ihres Vertriebs-
wegs und der Struktur der angebotenen fondsgebundenen Lebensversicherung bewusst
sein musste, das’s zumindest aus Sicht eines Kunden der mit dem BeraterAzustande
kommende Vertrag eher den Charakter eines Anlageberatungsvertrages als den Cﬁa-

_rakter eines Versicherungsmaklervertrages hat.

c)

Die Beklagte Ziff. 3 haftet auch nach den Grundsétzen der birgeriich-rechtlichen Pros-
pekthaftung auf Schadensersatz. Denn bei der Anldage K 4 b, der Broschiire ,British Pri-
mes Life One Investments - Die wichtigsten Fakten im Uberblick“, handelt es sich nicht
um eine bloRe Verbratjcherinformatidn, sondern um ein Prospekt im Sinne der allge-
meih-zivilrephtlichen Prospekthaftung. Der Prospekt ist fehlerhaft, weil er widerspriichli-
che Informationen enthalt. Ob er dariiber hinaus auch unvollstandig ist, kann vorliegend.
offen bleiben. Die Beklagte Ziff. 3 ist prospekiverantwortlich.

aa)

Vom Anwendungsbereich der biirgerlich-rechtlichen Prospekthaftung werden nicht nur
solché Kapitalanlagen erfasst, deren Angebot einer gesetzlichen Prospektp.flicht unter-
liegt. Vielmehr werden die entsprechenden Grundsatze beispielsweise auch auf Pros-
pekte angewendet, mit denen zur. Beteiligung an Bauherrenmodellen und Bautrdgermo-
- dellen aufgefordert wird (zum Bauherrenmodell: BGH, Urt. v. 31.05.1990, VIl ZR 340/88;
vgl. allgemein auch Assmann in Assmann/Schiitze, a‘a'O,'§ 6 RN 131 mwN). :

Beim Vertrieb von Kapitallebensversicherungen sind die Grundsétze der Prospekthaf;
tung nach teilweise vertretener Meinung zwar nicht anzuwenden, weil angesichts an-
derweitiger Haftungsbestimmungen hierfir kein praktisches Bediirfnis bestehe (Ass-
mann in Assmann/Schiltze, aa0, § 6, Rn 132 mwN). Der mit der Prospekthaftung ver- -
folgte Zweck, die Verlasslichkeit von Prospektinformationen rechtlich zu sichern auf die
Anleger angew:esen sind, gebietet es hier allerdings, den Anwendungsberelch der
Prospekthaftung auf die fondsgebundene Lebensversicherung zumindest in der streit-
gegenstaqdhchen Ausgestaltung auszudehnen (aA OLG Oldenburg in einem von der
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Beklagten Ziff. 3 vorgelégten, offensichtlich unveréffentlichten Hinweisbeschluss vom
09.06.2010 zum Az. 8 U 243/09, BI. 434 ff d. A.).

Bei der von der Klagerin gewahlten Vermbgensanlage werden Lebensversicherung und
Investmentsparen' kombiniert. Dabei wird ein recht minimal ausgestalteter Versiche-
ruhgsschutz alls‘ Mantel tiber die eigentliche Kapitalanlage ,gesttilpt‘. Der Einmalbeitrag
der Klégerin flol — wohl abzuglich Verwaltungs-, Abschluss- und Risikokosten -in einen
Investmentfonds, wobei die Klégerin aus einer von drei vorgegebenen Anlagestrategien -
auswahlen konnte (vgl. zuvergleichbaren Anlageformen Baur in Assmann/Schiitze,
‘Handbuch des Kapitélanlagerechts,' 3. Auflage 2007, § 20 Rn 306f.; Schneider in
* Prolss/Martin, Versicherungsvertragsgesetz, 28. Auflage 2010, vor § 150 VVG Rn 30).
Im Erlebensfall héngt die Hohe der dem Versicherungsnehmer zustehenden Versiche-
- rungsleistung bei einer ,soléhen Vermdgensanlage rhaBgeblich von ‘der wertmaRigen
. Entwicklung des Fonds ab. Wegen des minimal ausgestalteten Schutzes fur den Todes-

fall steht also der Charakter als Kapitalanlage ganz im Vordergrund.

Im vérliegenden Fall gab es fur die Klagerin auRer den mindlichen Aussagen des Be-
klagteh Ziff. 1 und denihr vorgelegten Broschiiren, darunter insbesondere der ausfiihrli-
chen Unterlage Anlage K 4b, keine anderen zuganglichen Informationsquellen tber die
Anlage. Nur wenn die Angaben in dem zur Information tber die Anlage Ube‘fgebenen
Broschire Anlage K 4b voIIéféndig und richtig sind, hatte die" Klagerin als Interessentin
daher die Méglichkeit, ihre Anlageentscheidung frei von 'Fehlvo‘rstellungen zu treffen, die
auf mangelhafte Sachinformation zuriickzufiihren sind. Bei Anlage K 4b handelt es sich.
‘um eine marktbézogen.e schriftliche Darstelllung, die Angaben ent‘hélt, die fur die Beur-
teilung einer angebotenen Kapitalanlage erhéblich sind (zu. diesen Anforderungen an
einen Prospekt: Assmann in Assmann/Schiitze, aa0, § 6 Rn 67 und Rn 135). In einem
solchen Fall verlangen es die Interessen des Anlegers aber, dass d'er Prospekt Anlage
K 4b taug.li,ch ist, um die fur den Anlageentschluss efforderlichen Informationen umfas- . :
send und objektiv zu vérm‘itteln' (vgl. die vom BGH ausgefihrte Begr'uhdung zur Anwen-
dung der Prospekthaftung auf ein Bauherrenmodell, Urt. v. 31.05.1990, VIl ZR 340/88,
NJW 1990, 2461). o



